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Da economia política à política econômica:  
o novo-desenvolvimentismo e o governo Lula

Lecio Morais 
aLfreDo saaD-fiLho*

From political economy to economic policy: The neo-developmentalism and the 
Lula administration. This article critically reviews the design of neo-developmental-
ist economic policies in Brazil, in the first half of the last decade, and their relation-
ship with the economic policies of the Lula administration after 2006. Paradoxically, 
the neo-developmentalist policies were implemented jointly with the main (neolib-
eral) macroeconomic policies which had been introduced earlier. The article reviews 
the relevant literature, and examines the contradictory nature of this ‘inflection’ of 
economic policy. So far, this combination of policies has achieved an unquestionable 

— though provisional — success, despite the persistence of the structural macroeco-
nomic problems due to the continuity of the neoliberal policies.
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INTrOduçãO

No início do primeiro governo Lula, economistas de diversas orientações teó-
ricas fora do mainstream foram surpreendidos por suas políticas macroeconômicas, 
que mantiveram inalteradas aquelas introduzidas pelo governo Fernando Henrique 
Cardoso (1995-2002) após a crise do real, em 1999. Essas políticas eram baseadas 
no paradigma neoliberal e, tipicamente, inspiradas pela abordagem dos mercados 
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eficientes. Sua ênfase na “competitividade” e na estabilidade monetária substituiu 
gradualmente, a partir dos anos 1980, o paradigma desenvolvimentista periférico 
fundado no dirigismo estatal para assegurar o crescimento acelerado (Ferraz, Croc-
co e Elias, 2003, p. 14). 

As políticas macroeconômicas mantidas por Lula eram fundadas no famoso 
tripé composto por uma política monetária determinada pelas metas de inflação, 
câmbio flutuante e uma política fiscal visando manter um superávit primário que 
compensasse o déficit nominal das contas públicas (no contexto deste artigo, essas 
são as “políticas neoliberais”)1. Essas políticas são também associadas às reformas 
institucionais da década de 1990, que resultaram em forte liberalização comercial, 
desregulamentação financeira, uma crescente abertura da conta de capitais e outras 
reformas microeconômicas coerentes com o suposto da eficiência intrínseca dos 
mercados (denominadas aqui de “reformas neoliberais”). 

A perplexidade dos críticos era particularmente significativa porque críticas à 
continuidade das políticas neoliberais já eram feitas até mesmo por policymakers 
diretamente envolvidos na sua implementação. Por exemplo, já em 2001, Barros 
(2002, pp. 109-115) argumentava que o Plano real (que sintetizou esse conjunto 
de políticas, a partir de 1994) tinha “envelhecido” e perdido “eficácia” por se 
manter prisioneiro de um falso “dilema fiscalismo versus desenvolvimentismo”, e 
por não ter atentado para a estrutura produtiva interna, que vinha perdendo pro-
dutividade ante à concorrência da indústria internacional, graças à “opção liberal” 
do governo Fernando Henrique Cardoso. 

uma parte da bibliografia que critica esse continuísmo macroeconômico deri-
vou de artigos acadêmicos e outra de livros destinados ao grande público. Seus 
autores tinham por orientação teórica o keynesianismo e o marxismo, em suas 
diversas versões. Podemos distinguir nessa produção crítica dois objetivos. O pri-
meiro era demarcar os campos teóricos, por exemplo, quando os críticos se apli-
cavam em demonstrar a continuidade das políticas do governo anterior no gover-
no Lula, explorando as contradições e limites dessa opção, e vaticinando seu 

“fracasso”. A essa continuidade, esses autores antepunham um programa alterna-
tivo consagrado pelo pensamento de esquerda. Esse teria como inspiração históri-
ca e analítica um arco abrangendo diferentes versões do nacional-desenvolvimen-
tismo e do socialismo, incluindo a advogação de rupturas que permitiriam uma 
maior “liberdade” de ação da política econômica diante dos agentes privados. 
Essa produção acadêmica, representada, por exemplo, por Paula (2003a e 2005) e 
por trabalhos oriundos do Instituto de Economia da unicamp2, entre muitos outros, 
se concentrou na análise do período 2003-2005. 

1 Essas políticas foram implantadas gradualmente no Brasil desde o início dos anos 1990, mas elas só 
passaram a ser exercidas integralmente a partir de 1999, após a crise cambial do real, nos moldes das 
acontecidas no México, em 1994, no Sudeste e Leste Asiático, em 1997, e na rússia, em 1998. Após o 
colapso da política de “âncora cambial”, a moeda nacional foi sujeita a forte desvalorização, em janei-
ro daquele ano.
2 Ver, por exemplo, sobre a política fiscal, até 2005, Lopreato (2007), sobre dinâmica do crescimento 
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um segundo objetivo dessa linha de análise heterodoxa era a formulação de 
propostas concretas de uma nova política macroeconômica e de políticas assessó-
rias (de crédito, industrial etc.)3, formando um todo coerente e capaz de substituir 
as políticas neoliberais. As análises com esse objetivo acabaram fundando uma 
nova proposta de política econômica, denominada pelos seus autores como “novo-
-desenvolvimentismo” (ou “neodesenvolvimentismo”)4. Essa proposta deveria fun-
cionar como instrumento de intervenção no debate dentro e fora do governo Lula. 
Foi com base nelas que, a partir de 2006, o governo Lula passou a adotar novas 
iniciativas e políticas que se mesclaram às políticas macroeconômicas neoliberais, 
estabelecendo-se, dali em diante então, a política econômica híbrida que caracte-
rizou esse governo até 2010, e que parece persistir no governo de sua sucessora. 

AS CríTICAS à CONTINuIdAdE dAS POLíTICAS NEOLIBErAIS

Em 2003, tendo em vista a evidente continuidade das políticas macroeconô-
micas, os seus críticos passaram a esgrimir contra o governo Lula os mesmos ar-
gumentos endereçados ao governo anterior. Esses críticos, muitos deles antigos 
apoiadores ou militantes do Partido dos Trabalhadores (PT) e de outras organiza-
ções de esquerda, vinham se sentindo crescentemente alienados com a guinada à 
direita do PT a partir de 1989, e sua acomodação ao jogo político institucional (ver 
Morais e Saad-Filho, 2005). 

Essa postura crítica havia se intensificado durante o processo eleitoral, espe-
cialmente após a publicação da “Carta ao Povo Brasileiro” (Lula 2002) em junho 
de 2002, em meio a uma grave crise cambial e de refinanciamento da dívida federal 
desencadeada pelos mercados financeiros domésticos. A crise especulativa serviu 
para pressionar os principais candidatos a presidente da república a assumirem 

econômico até 2006, Carneiro (2007), sobre a política econômica do governo Lula, até 2005, Carneiro 
(2006), e para uma análise política do governo Lula, até 2005, Boito Jr. (2006).
3 Este artigo adota uma definição de política econômica incluindo a totalidade da capacidade do Esta-
do de intervir institucionalmente e de forma sistemática no domínio econômico. Assim, a política 
econômica tem como núcleo as políticas macroeconômicas (formadoras dos “grandes preços”: as ta-
xas de câmbio, de juros, de inflação e de salário), mas englobando, também, outras ações institucionais 
como as políticas industrial, creditícia e de comércio exterior, e as políticas microeconômicas e de 
concorrência. Essa concepção abrangente de política econômica contraria a concepção usual, de ori-
gem neoclássica. Para uma definição semelhante, ver Carneiro (2006, p. 7).
4 O termo “novo-desenvolvimentismo”, denominando um conjunto de políticas econômicas alternati-
vas às políticas neoliberais (especialmente pós-Consenso de Washington), foi introduzido por Bresser-

-Pereira, que o utilizou no capítulo 20 de seu livro Desenvolvimento e crise no Brasil, em sua quinta 
edição revisada (Bresser-Pereira, 2003). Segundo esse autor, a denominação lhe foi sugerida por 
Yoshiaki Nakano em 2003 (Bresser-Pereira, 2006, p. 9), tendo por base argumentos desenvolvidos em 
Bresser-Pereira (2001). A denominação passou a ser mais difundida a partir de 2005, quando da publi-
cação do livro Novo-Desenvolvimentismo, uma coletânea de artigos organizada por Sicsú, Paula e 
Michel (2005). uma detalhada história intelectual do novo-desenvolvimentismo é apresentada em 
Bresser-Pereira (2011).
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um compromisso público de que, se eleitos, respeitariam os contratos vigentes em 
relação à dívida pública doméstica e externa, e apoiariam um programa de auxílio 
emergencial a ser prestado pelo Fundo Monetário Internacional (FMI), negociado 
pelo governo que findava. Esse programa concedia um grande empréstimo para 
evitar o estrangulamento cambial, e continha as habituais cláusulas restritivas às 
políticas monetária e fiscal a serem implementadas pelo futuro governo. Na sua 

“Carta”, Lula comprometeu-se em implementar o programa do FMI e cumprir seus 
condicionantes5.

Essa produção crítica, geralmente ensaística, não raro significava um rompi-
mento político-ideológico com o governo Lula por parte de acadêmicos ditos “he-
terodoxos”. A sensação de estranhamento e perplexidade desses analistas com a 
continuidade das políticas neoliberais se agravava pelo fato de que economistas 
ligados à Fundação Getulio Vargas, do rio de Janeiro — conhecido centro da 
academia conservadora — passaram a ocupar posições-chave no Ministério da 
Fazenda, enquanto o Banco Central continuava a ser dirigido por economistas 
ortodoxos e profissionais oriundos do mercado financeiro. 

Por exemplo, Paula (2003b, pp. 8-9) e Paulani (2003, p. 25), partindo de 
pontos de vista teóricos distintos, fizeram uma crítica severa às políticas neoliberais, 
e atacaram a afirmação das autoridades econômicas do governo Lula de que só 
haveria uma “macroeconomia legítima e racional” (aquela praticada no governo 
FHC) por tentarem fugir ao debate sobre a teoria e a ideologia implícitas nessas 
políticas. Paulani (2003, p. 23) apontava também que uma política monetária que 
tem como único objetivo a meta de inflação e como único instrumento a regulagem 
da taxa básica de juros resultaria em sobrevalorização da moeda pela entrada de 
capitais de curto prazo, comprometendo os resultados da conta-corrente do balan-
ço de pagamentos. Para Paulani (2003, p. 29), o erro dessa política de combate à 
inflação estava na presunção de que a alta dos preços se devia a uma inflação de 
demanda, enquanto sua aplicação deprimia o investimento e o crédito de forma 
permanente. Na mesma linha, Sicsú (2003) argumentou que, embora a taxa de 
juros seja eficaz em conter a inflação, o seu uso isolado pode ser contraproducente, 
porque pressões inflacionárias podem ser devidas também a deficiências de oferta 
ou choques externos, e, no Brasil, ao alto custo fiscal determinado pelo uso perma-
nente de taxas de juro elevadas por razões de política econômica. Concordando 
com essas críticas, Cardim de Carvalho (2003, p. 77) aponta o risco de se manter 
a economia em recessão permanente, chamando a atenção de que, devido ao custo 
fiscal da política monetária, a política fiscal perdia seu papel anticíclico. 

Por fim, Cardim de Carvalho (2003, p. 27), analisando os acordos do Brasil 
com o FMI, argumentou que as políticas neoliberais continuadas por Lula limita-
vam o poder discricionário das políticas macroeconômicas. Ele também indicou 
que não se pode atribuir ao FMI a autoria das políticas neoliberais, já que o gover-

5 Outros três candidatos proeminentes também firmaram compromisso público semelhante em apoio 
ao programa do FMI.
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no Lula, assim como o seu antecessor, “[apropriava-se] das políticas do Fundo 
como suas”.

Portanto, independente da orientação teórica desses economistas heterodoxos, 
havia um razoável consenso sobre as insuficiências das políticas neoliberais, bem 
como sobre as suas consequências macroeconômicas adversas, o que era eviden-
ciado pelas baixas taxas de crescimento do PIB nos dois mandatos de FHC, e pela 
contínua vulnerabilidade das contas externas. Por fim, os economistas heterodoxos 
insistiam que as políticas neoliberais eram incompatíveis com políticas industriais 
e de transferência de renda promovendo a retomada do crescimento econômico e 
a redução da desigualdade de renda e riqueza. 

Apesar dessa convergência, não havia unanimidade nessa literatura quanto às 
causas da continuidade das políticas macroeconômicas. A divisão principal se da-
va entre aqueles que consideravam essa continuidade como produto da fraqueza 
ideológica do governo Lula, que tinha escolhido trocar de valores ao chegar ao 
poder (Cardim de Carvalho, 2003; Paulani, 2003), e aqueles que defendiam ser tal 
continuidade fruto de uma situação contingente de correlação de forças políticas, 
que impunha o abandono das propostas petistas de administração do Estado pro-
fessadas antes das eleições (Barbosa e Souza, 2010; Morais e Saad-Filho, 2005; 
Novelli, 2010; Sallum Jr. e Kugelmas, 2004). 

A divergência entre essas posições tinha por clivagem a caracterização do pe-
ríodo de crise cambial, desvalorização do real e virtual suspensão do refinancia-
mento da dívida mobiliária federal nos seis meses que antecederam às eleições de 
outubro de 2002: especificamente, se essa contingência teria força suficiente para 
tornar a adoção das políticas neoliberais uma imposição decorrente de um realismo 
político indeclinável ou, pelo contrário, se se tratava de um ato de vontade delibe-
radamente velado pela suposta ameaça de crise. Paulani (2003) alega que a crise 
não chegou a ameaçar a economia de um colapso; isso só ocorreria caso fosse 
iminente um default na dívida externa e um descontrole inflacionário. Entretanto, 
segundo ela, as reservas internacionais mantiveram-se estáveis até o final de 2002, 
em torno de uS$ 36 bilhões, apesar da fuga de capitais, não indicando, assim, a 
iminência de um colapso cambial. Nem tampouco ocorreu o propalado choque 
inflacionário em decorrência da desvalorização do real. Apesar da taxa de câmbio 
ter ido de r$ 2 por dólar, em junho, para r$ 4, em setembro, quando ocorreu o 
aceite da carta de intenções com o FMI, a pressão inflacionária se dissipou já no 
início de 2003. 

Em contraste, Morais e Saad-Filho (2005) argumentaram que a crise de 2002 
assumiu tal gravidade que — no âmbito da institucionalidade vigente — ela tendia 
a levar o país a um colapso cambial e monetário. O refinanciamento da dívida 
pública foi virtualmente paralisado a partir de maio, e a sua consequente moneti-
zação pressionou o mercado de dólares, levando a uma rápida desvalorização do 
real. Só em setembro — depois de firmado o acordo do FMI — o valor da moeda 
nacional começou a se recuperar. Essa crise, devida à desconfiança dos capitais 
financeiros no candidato à frente nas pesquisas eleitorais, poderia levar ao colapso 
cambial e da dívida pública, evento inaceitável para qualquer força política sem 
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objetivo revolucionário e que disputasse o pleito com reais chances de vitória, como 
era o caso do PT e de seus principais aliados. A natureza inevitavelmente ensaísti-
ca desse debate, carregado de subjetividade e dependendo estreitamente de argu-
mentos contrafactuais dificulta, uma convergência sobre o tema; assim, seu mérito 
e suas conclusões permanecem em aberto.

Apesar de suas opiniões divergentes sobre a natureza da crise e as opções dis-
poníveis ao primeiro governo Lula, esses dois grupos duvidavam — em graus va-
riados — da capacidade do governo assegurar a retomada do crescimento econô-
mico e de vir a ser politicamente bem-sucedido. Nesse contexto, há também 
análises mais matizadas, como a abordagem política de Boito Jr. (2006). Partindo 
de um estudo da composição de classes dos governos FHC e Lula, Boito Jr. (2006, 
p. 74) conclui que não se pode considerar o segundo apenas como uma “continui-
dade pura e simples” do seu antecessor, entendendo que Lula “amplia e dá uma 
nova dimensão” à estabilidade da política burguesa iniciada por FHC, embora 
estabelecendo uma relação diferente com as diversas frações do capital brasileiro 
e internacional. Esse autor não descartava, no entanto, a ocorrência de um proces-
so de desenvolvimento sob um modelo “liberal-desenvolvimentista”, em que pese 
a sua “dinâmica moderada e instável”.

O NOVO-dESENVOLVIMENTISMO COMO  
PrOPOSTA dE POLíTICA ECONôMICA

As principais sínteses teóricas sobre o novo-desenvolvimentismo, de inspiração 
keynesiana e estruturalista, encontram-se na introdução do livro homônimo, de 
2005 (Sicsú, Paula e Michel, 2005), e em Bresser-Pereira (2006, 2011).

Para os primeiros, o novo-desenvolvimentismo oferece uma alternativa às 
políticas neoliberais e ao “velho desenvolvimentismo” (ou “nacional-desenvolvi-
mentismo”), definido como uma industrialização dirigida pelo modelo de substi-
tuição de importações, que tinha como base a proteção do mercado interno e 
grande intervenção estatal no setor de infraestrutura e na produção de insumos 
básicos. Em outro paper, Sicsú, Paula e Michel (2007) desenvolvem uma crítica 
mais detalhada ao “velho desenvolvimentismo”. Eles afirmam que, no caso bra-
sileiro, a substituição de importações falhou por não ter sido acompanhada de 
absorção tecnológica e por ter incutido no empresariado doméstico uma mentali-
dade protecionista, devido ao fato do protecionismo tarifário ter sido generaliza-
do e temporalmente ilimitado (pp. 514-51). As questões da competitividade inter-
nacional e da equidade interna ganham força nessa análise da experiência 
histórica, que se considera parcialmente malsucedida devido à inexistência de uma 
associação entre o protecionismo e uma efetiva incorporação do progresso técni-
co. Em linha com Fajnzylber (1989) e Cepal (1990), aqueles autores apontam 
essa baixa incorporação do progresso técnico como característica comum aos 
processos de industrialização na América Latina, determinando uma reduzida 
elevação da produtividade e um crescimento sem equidade social. Essa falta de 
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incorporação do progresso técnico é a principal causa do comportamento espas-
módico do crescimento e da competitividade em toda a região. uma abordagem 
mais detalhada da questão, acompanhada por reflexões aprofundadas acerca da 

“doença holandesa”, é oferecida por Bresser-Pereira (para uma revisão de suas 
contribuições nessa área, ver Bresser-Pereira, 2011).

Para aqueles autores, o novo-desenvolvimentismo tem duas fontes teóricas 
distintas. A primeira vem de Keynes e de economistas contemporâneos como P. 
davidson e J. Stiglitz, e ela inspira o conceito de complementaridade entre Estado 
e mercado. A segunda fonte é o neoestruturalismo cepalino, interpretado por Fer-
nando Fajnzylber, Luiz Carlos Bresser-Pereira e Yoshiaki Nakano. daqui vem a 
ênfase na competitividade internacional através da incorporação de progresso téc-
nico, e a necessidade da equidade social para o desenvolvimento bem-sucedido 
(Sicsú, Paula e Michel, 2005, p. xxxiv)6. Segundo esses autores, o novo-desenvol-
vimentismo pode ser sintetizado em quatro teses: “(1) não há mercado forte sem 
Estado forte; (2) não haverá crescimento sustentado [...] sem o fortalecimento ... 
do Estado e do mercado e sem implementação de políticas macroeconômicas ade-
quadas; (3) mercado e Estados fortes somente serão construídos por um projeto 
nacional de desenvolvimento que compatibilize crescimento ... com equidade social; 
e (4) não é possível [reduzir] a desigualdade sem crescimento econômico a taxas 
elevadas e continuadas” (Sicsú, Paula e Michel, 2005, p. xxxv).

Segundo esses autores, o “Estado forte” é aquele capaz de regular os mercados, 
e eles rejeitam o axioma neoliberal de que a racionalidade individual nos mercados 
produz sempre o melhor resultado para a sociedade. reciprocamente, um “merca-
do forte” é aquele capaz de abrigar empresas grandes e pequenas, que mantenha 
aberto o acesso à concorrência, e que assegure a equidade de oportunidades aos 
produtores e consumidores, condição essa que não pode ser garantida endogena-
mente pelo próprio mercado, mas apenas pela regulação estatal. 

As políticas econômicas decorrentes da perspectiva novo-desenvolvimentista 
não se satisfariam, portanto, apenas com a “estabilidade monetária”, objetivo 
maior das políticas neoliberais. Ao invés disso, seu objetivo é a “estabilidade ma-
croeconômica”. Este é um conceito mais abrangente de redução de incertezas rela-
tivas à demanda futura, criando um ambiente estável para a tomada de decisões de 
investimento privado. Isso inclui tanto a regulação estatal das taxas de juros, do 
câmbio e dos salários, quanto a redução da vulnerabilidade externa para defender 
a economia de choques externos e da volatilidade dos fluxos de capitais estrangei-

6 O pensamento considerado neoestruturalista pelos autores se refere ao sucessor da escola cepalina 
que associa o desenvolvimento econômico à equidade social, a partir de F. Fajnzylber (1989) e Cepal 
(1990); ver também rodrigues (2006, p. 343 passim). Para Fajnzylber, a promoção da equidade não se 
deve à necessidade econômica de facilitar a realização do capital, mas sim à necessidade política de 
formar uma “nova aliança” para fortalecer e democratizar o Estado nacional na América Latina. Para 
uma explanação sobre uma nova política econômica antecedente ao novo-desenvolvimentismo, ver 
Bresser-Pereira e Nakano (2002 e 2003); e sobre a macroeconomia que sustenta essa política econômica 
e sua metodologia ver Bresser-Pereira (2005 e 2009) e Furquim e Gala (2004).
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ros mediante uma taxa cambial administrada e a imposição de controles de capitais, 
caso necessário (“blindagem da conta de capital”) (sobre câmbio e fluxos de capi-
tais, ver Sicsú, 2006). Esses objetivos só podem ser alcançados por políticas com 
objetivos múltiplos e pela complementaridade entre as políticas monetária, fiscal, 
cambial e salarial para influenciar os “grandes preços” da economia: as taxas de 
juros, de câmbio, de salário e de inflação (Bresser-Pereira, 2003, p. 281). As novas 
políticas macroeconômicas restabeleceriam a condição soberana da ação do Estado 
de controlar sua moeda e sua política fiscal, permitindo a adoção de uma política 
industrial de defesa da competitividade e da equidade (2005, pp. xl-xlviii).

uma novidade significativa dessa formulação de política econômica por auto-
res keynesianos brasileiros é o destaque atribuído à dimensão política do processo 
de desenvolvimento, incluindo como condição necessária a existência de um pro-
jeto nacional, “que expresse o sentimento de nação”. Essa dimensão política se 
baseia na experiência histórica dos países hoje desenvolvidos e de seus sucessores 
leste-asiáticos, tendo como diretiva que a ligação entre os mercados nacionais e os 
internacionais deve trazer ganhos substanciais em termos de divisas, conhecimentos, 
empregos e bem-estar para o país. Para os autores, a globalização “é um projeto 
de desintegração nacional e enfraquecimento intelectual, econômico e cultural de 
todos os segmentos de uma sociedade”. Sem superar esse déficit do Estado-nação, 
mediante a adoção de um projeto nacional, mesmo as políticas econômicas alter-
nativas fracassarão (2005, pp. xlviii-l).7

Bresser-Pereira (2006) oferece outra síntese do novo-desenvolvimentismo, que 
é apresentado como um “terceiro discurso”8: uma estratégia nacional de desenvol-
vimento alternativa ao “populismo” latino-americano e à ortodoxia convencional, 
representada pelas análises, diagnósticos, reformas e políticas do Consenso de Was-
hington. Essa nova estratégia seria também “uma retomada da ideia de nação no 
Brasil e nos demais países da América Latina”. Isso reafirma a importância da di-
mensão política do Estado-nação para o novo-desenvolvimentismo, ao mesmo 
tempo em que se delineia a América Latina como área geopolítica de sua aplicação, 
seguindo a referência tradicional do pensamento estruturalista-cepalino9.

Ao diferenciar entre o “velho” e o novo desenvolvimentismo, Bresser-Pereira 
repete o argumento da competitividade visto acima, mas desloca seu enfoque para 

7 Esse argumento tem uma relação direta com as teses sobre a inadequação das políticas econômicas 
sugeridas pelos países capitalistas centrais (e pelas instituições multilaterais por eles controladas) para 
as economias periféricas, elaboradas por Amsden (2001, 2007) e Chang (2002).
8 O terceiro discurso se opõe ao “primeiro discurso ortodoxo convencional” (do Consenso de Wash-
ington), “da direita neoliberal e cosmopolita”, e ao “segundo discurso da esquerda burocrático-popu-
lista” (Bresser-Pereira, 2006, p. 13).
9 O recorte regional para a América Latina decorre da concepção cepalina de que essa região, devido 
ao seu processo histórico comum de formação econômica e de criação de seus Estados nacionais, pos-
sui uma singularidade própria, de natureza estrutural, caracterizada pelo desenvolvimento dependente.
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a necessidade de adoção do modelo exportador seguido pelos países do Leste Asiá-
tico. desse modo, o novo-desenvolvimentismo rejeita o protecionismo perene e o 
crescimento via demanda oriunda de um déficit público crônico. Para o autor, tais 
características do “velho” desenvolvimentismo não teriam sido defendidas por seus 
formuladores, Presbisch, Furtado e Inácio rangel, mas por seus epígonos. Já a 

“ortodoxia convencional” é definida como uma representação da “hegemonia ideo-
lógica dos Estados unidos sobre o resto do mundo [...] na verdade, o braço e a 
fala do neo-imperialismo” (2006, p. 17).

O autor resume assim as diferenças entre a “ortodoxia convencional” e o 
novo-desenvolvimentismo quanto ao “tripé do desenvolvimento” (2006: 19): 

“Ortodoxia convencional”:
Um país irá se desenvolver impelido pelas 
forças do mercado, desde que:

“Novo-desenvolvimentismo”:
Um país se desenvolverá aproveitando as  
forças do mercado, desde que:

(1) mantenha a inflação e as contas públicas 
sob controle;

(1) mantenha a “estabilidade macroeconômica”;*

(2) faça reformas microeconômicas orienta-
das para o mercado;

(2) conte com instituições gerais que fortale-
çam o Estado e o mercado e com um conjunto 
de políticas econômicas que constituam uma 
estratégia nacional de desenvolvimento;

(3) obtenha poupança externa para  
financiar seu desenvolvimento, dada a falta 
de poupança interna.

(3) seja capaz de promover a poupança interna, 
o investimento e a inovação empresarial.

A dependência da poupança externa (déficit em transações correntes) deve ser 
evitada, e os ingressos de divisas decorrentes de investimento estrangeiro direto 
devem se destinar a atender à demanda cambial do investimento nacional no exte-
rior ou para o aumento de reservas (ver também Bresser-Pereira, 2007, 2011). 
Para alcançar seus três objetivos, o novo-desenvolvimentismo deve (a) controlar as 
despesas e os déficits do governo, logrando uma poupança pública para financiar 
o investimento estatal; (b) dotar o Banco Central de um duplo mandato, adicio-
nando ao controle da inflação o equilíbrio do balanço de pagamentos, e empregan-
do, para tanto, dois instrumentos, a taxa de juros e a taxa cambial; e (c) administrar 
a taxa de câmbio de modo a dar competitividade às exportações e controlar as 
importações; os controles de capitais serão impostos quando necessário.

O grande ausente na literatura novo-desenvolvimentista é a ênfase na amplia-
ção do mercado interno, um dos mais destacados pilares do estruturalismo cepali-
no. Essa ausência é contraposta pelo realce dado ao comércio externo e à compe-
titividade internacional. Essa abordagem aproxima o novo-desenvolvimentismo do 
pensamento neoestruturalista presente na literatura da Cepal nos anos 1990, sendo 
justificada pela emergência de uma nova revolução tecnológica e da globalização 
(cf. rodriguez, 2006, p. 377 passim).

* Ver o conceito de “estabilidade macroeconômica”, mais acima.
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O NOVO-dESENVOLVIMENTISMO COMO  
POLíTICA ECONôMICA APLICAdA

A partir de 2006 e, especialmente, durante o segundo governo Lula (2007-
2010), a política econômica brasileira sofreu uma inflexão, e os resultados macro-
econômicos foram positivos em termos do crescimento do PIB, fortalecimento de 
grandes empresas nacionais (estatais e privadas), distribuição de renda e redução 
da pobreza. A mais completa avaliação desse período, ainda muito recente, é ofe-
recida por Barbosa e Souza (2010), sendo especialmente significativa por ser Bar-
bosa um dos principais policymakers nesse período, enquanto secretário de políti-
ca econômica do Ministério da Fazenda.

Várias inovações introduzidas por essa inflexão de política econômica foram 
defendidas pelo novo-desenvolvimentismo, e há uma clara correlação entre as po-
líticas introduzidas, a forma como elas foram justificadas pelo governo, e aquela 
formulação teórica. No entanto, destaque-se que Barbosa e Souza não aludem ao 
novo-desenvolvimentismo como fonte dessas mudanças na política econômica. Ao 
contrapor as diferentes visões de política econômica — antes e depois da inflexão 
de 2006 — os autores referem-se a elas como “neoliberal” e “desenvolvimentista”. 
Porém, as óbvias similitudes tornam inescapável o paralelo entre a última e as 
propostas novo-desenvolvimentistas delineadas acima.

Ao ser transformada em política econômica, uma proposta teórica sofre inevi-
tavelmente uma série de modificações e adaptações próprias das restrições e cons-
trangimentos da ação política. Além disso, como veremos abaixo, as propostas novo-
-desenvolvimentistas foram institucionalizadas apenas parcialmente, assumindo um 
caráter complementar, visto que as políticas macroeconômicas (monetária, cambial 
e fiscal) neoliberais mantiveram-se praticamente intactas durante todo o período.

Segundo Barbosa e Souza, a “aceleração do desenvolvimento econômico e 
social” foi alcançada “com manutenção da estabilidade macroeconômica”, isto é, 
com controle da inflação, redução do endividamento líquido do setor público e 
diminuição da vulnerabilidade das contas externas diante de choques internacionais. 
O objetivo dos autores “é apresentar um resumo da política econômica que possi-
bilitou tal desempenho”.

A primeira observação a ser feita é sobre o conceito de “estabilidade macro-
econômica”, que é utilizado de forma mais restrita do que em Bresser-Pereira 
(2006). Não se adota como parte necessária da “estabilidade macroeconômica” 
uma política fiscal visando à formação de uma poupança pública (meta de déficit 
nominal zero), como também dela não faz parte uma política cambial visando a 
uma taxa de câmbio competitiva. Em segundo lugar, e de forma semelhante, a 
vulnerabilidade externa também é entendida de forma restrita, como o montante 
da dívida externa líquida. Com esse entendimento, o autor constata uma redução 
extraordinária na vulnerabilidade externa, que fez o país assumir uma inédita 
posição credora líquida a partir de 2007, devido à redução da dívida externa 
bruta e à acumulação de reservas internacionais. Essa posição credora alcançou 



Revista de Economia Política  31 (4), 2011 517

3,9% do PIB em 2009, recuando um pouco para 2,7% em 2010 (ver Barbosa e 
Souza, 2010, e a Tabela 2 abaixo).

Os autores explicam que, apesar de um forte ajuste macroeconômico (de inspi-
ração ortodoxa) em 2003-2005, a taxa de crescimento do PIB não se acelerou signi-
ficativamente, conforme seria esperado. um novo período de elevação da taxa básica 
de juros entre setembro de 2004 e meados de 2005 — justificado pela “visão predo-
minante da equipe econômica da época” — frustrou o crescimento em 2005, apesar 
da duplicação das exportações e de uma expansão creditícia apoiada por reformas 
microeconômicas, especialmente as mudanças na lei de falência e a criação do crédi-
to consignado às rendas de salário e de aposentadorias da previdência social pública.

O desempenho macroeconômico insatisfatório (e, presume-se, a bateria de 
críticas de antigos aliados) gerou um debate no interior do governo Lula, ao final 
de 2005, entre a “visão neoliberal” e a “visão desenvolvimentista”. Esse debate 
teria levado à inflexão da política econômica quando a equipe econômica inicial 
foi substituída por defensores de uma política de maior ativismo do Estado. Apesar 
de não compartilharem um pensamento homogêneo, estes adotaram uma “postu-
ra mais pragmática” com base em três linhas: [1] “adoção de medidas temporárias 
de estímulo fiscal e monetário para acelerar o crescimento e elevar o potencial 
produtivo da economia; [2] a aceleração do desenvolvimento social por intermédio 
do aumento nas transferências de renda e elevação do salário mínimo; e [3] o au-
mento no investimento público e a recuperação do papel do Estado no planejamen-
to de longo prazo” (Barbosa e Souza, 2010, pp. 69-70).

Ao contrário da “visão neoliberal”, que subestimava o potencial de crescimento 
da economia, os desenvolvimentistas argumentavam que havia potencial não utili-
zado devido aos ganhos de produtividade “ainda não aproveitados” decorrentes de 
ganhos de escala, à elevação do emprego nos setores formais, deslocando os traba-
lhadores de menor produtividade, à indução do investimento privado, e à abertura 
de novos mercados externos. Entretanto, esses ganhos só poderiam ser realizados se 
a taxa de crescimento fosse elevada pelo ativismo estatal fiscal e creditício, iniciando 
um círculo virtuoso que poderia elevar o crescimento anual do PIB “um ou dois 
pontos percentuais acima do estimado pelos adeptos da visão neoliberal”. 

O ativismo estatal deveria se voltar para “a redução da desigualdade da dis-
tribuição de renda e para o aumento do investimento público”. O primeiro objeti-
vo foi concretizado através da expansão da Bolsa Família — um programa focali-
zado de garantia de renda mínima para famílias mais pobres — e da elevação real 
do salário mínimo, o que proporcionou também um aumento substancial das trans-
ferências para os aposentados e pensionistas da previdência social pública10. O 
segundo objetivo levou a um grande programa de investimento plurianual11, sobre-
tudo em energia e transporte, que articulou o investimento público com o investi-

10 desde a promulgação da Constituição de 1988, os benefícios da previdência pública e o seguro-de-
semprego não podem ser inferiores ao salário mínimo legal.
11 denominado, adequadamente, de Programa de Aceleração do Crescimento (PAC).
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mento das empresas estatais e privadas especialmente através de concessões em 
infraestrutura, e uma forte expansão do crédito para investimento, principalmente 
pelo setor bancário público. Segundo os “desenvolvimentistas”, esse programa 
recuperaria uma infraestrutura econômica defasada por 30 anos de baixo investi-
mento, ao mesmo tempo em que incluiria desonerações fiscais “para incentivar o 
investimento privado e o mercado de massa” (2010, p. 73). Outro aspecto emble-
mático da mudança de concepção do gasto público é que esse aumento no investi-
mento estatal poderia ser financiado tanto por receitas tributárias quanto por novo 
endividamento, fato inédito desde as reformas orçamentárias de 1986, e violando 
um “tabu” da política fiscal12.

A forte resposta da economia a esse ativismo estatal, devida, em parte, a um am-
biente internacional de liquidez e à expansão da demanda interna e externa até meados 
de 2008, fez com que a receita tributária e o PIB crescessem de modo a reduzir a dívi-
da pública, medida em proporção do PIB (ver Tabela 1). Assim, melhoraram os indi-
cadores fiscais, apesar da constante valorização do real perante o dólar13. durante a 
fase mais aguda da atual crise internacional, houve um maior afrouxamento fiscal e 
expansão da liquidez, o que minimizou o impacto doméstico do choque contracionis-
ta. A economia se recuperou fortemente já em 2010, apesar da deterioração da conta 
de transações correntes, resultando em um ambiente interno de grande otimismo.

Tabela 1:  Dívida Pública Interna (% PIB)

 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Dívida líquida do setor 
público

53.3 55.5 58.7 51.7 51.5 44.0 41.0 38.4 42.8 40.4

Dívida líquida do gov. 
federal (inclusive BC  
e res. internacionais) 

32.7 35.3 37.2 32.5 34.1  30.8 30.3 24.0 29.3 27.4

Dívida mobiliária  
federal interna bruta 

37.8 33.6 43.7 41.5 48.9 44.8 44.5 41.1 43.4 43.4

Resultado nominal  
do governo central  
(+ = déficit)

2.1 0.7 4.1  1.5 3.8 3.2 2.3 0.8 3.4 1.3

Resultado primário  
do governo central  
(+ = déficit)

- 1.9 - 2.4 - 2.6 - 3.0 - 2.9 - 2.2 -2.3 -2.4 -1.3 -2.2

Fonte: Banco Central do Brasil; até 2009, Boletim mensal, diversos números; para 2010: Notas à Imprensa, jan. 

2011.

12 A dívida mobiliária interna federal no Brasil sempre foi instrumento exclusivo de política monetária 
e cambial. Seu crescimento, desde a década de 1970, se deu em virtude dos custos dessas políticas e 
pela assunção de seus próprios encargos e de outros custos financeiros como os decorrentes da manu-
tenção (e, mais recentemente, da ampliação) das reservas internacionais do Banco Central do Brasil 
(ver Morais, 2010).
13 A taxa de cambio nominal dólar/real cresceu de 0,3460 ao final de 2003, para 0,5988 em 2010, 
valorizando-se o real em 73% em sete anos.
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O relevante a destacar é que essas medidas de política econômica foram intro-
duzidas de forma complementar às políticas macroeconômicas vigentes, e não em 
sua substituição. Por exemplo, a política fiscal manteve a meta de resultado primá-
rio, mas, por norma legal, esse passou a ser entendido como resultado primário em 
despesas correntes, portanto excluindo os investimentos públicos e as contas de 
algumas grandes empresas estatais14. Isso resultou em uma disponibilidade maior 
de recursos para investimentos no setor público. Entretanto, ainda persiste um 
déficit nominal apesar do resultado primário favorável e do crescimento econômi-
co (ver Tabela 1)15. Quanto à inflação, quando ocorreram choques adversos na 
oferta de alimentos non-tradables e subiram os preços internacionais das commo-
dities, em 2007-2008, o governo respondeu com desonerações tributárias, minimi-
zando tais choques e associando medidas fiscais às medidas monetárias no contro-
le da inflação, seguindo a concepção novo-desenvolvimentista do uso de vários 
instrumentos complementares de política econômica. da mesma forma, a política 
econômica associou desonerações fiscais com a ampliação do crédito para elevar 
o investimento privado de forma seletiva, medidas que são geralmente consideradas 
pela “visão neoliberal” como redutoras da eficiência da alocação de recursos, sen-
do tendencialmente desestabilizadoras e, portanto, contraproducentes. Ao mesmo 
tempo, o governo vem elevando significativamente o custo do trabalho desde 2004, 
mediante um forte crescimento real do salário mínimo, inclusive em 2008 e 2009, 
durante o choque mais imediato da crise internacional.

AVALIAçãO dAS ALTErAçõES dE POLíTICA  
E A INFLuêNCIA dO NOVO-dESENVOLVIMENTISMO

A construção teórica de uma nova política econômica no Brasil, desenvolven-
do a teoria contemporânea e reelaborando a experiência do nacional-desenvolvi-
mentismo, teve por impulso a superação de aspectos importantes do neoliberalismo, 

14 Ao contrário da metodologia-padrão utilizada para apuração da necessidade de financiamento do 
governo, no Brasil as contas de ativos e passivos financeiros das empresas estatais também eram incluí-
das, mesmo aquelas que não dependiam de nenhum recurso fiscal para operar. Com isso, a realização 
de investimento autofinanciados, ao transformar de ativos financeiros em ativo imobilizado, implicava 
déficit na NFSP. O principal efeito dessa inclusão para as empresas estatais era a restrição sobre o seu 
volume de investimento produtivo em setores estratégicos como petróleo e geração de energia elétrica, 
tradicionalmente não dependentes de recursos fiscais. Com essa alteração da definição do resultado 
primário, a Petrobras — principal petroleira do país — foi retirada da necessidade de financiamento a 
partir de 2008, e a Eletrobrás — holding das maiores empresas geradora de energia elétrica — deixou 
de constar a partir de 2010; outras estatais, no entanto, ainda permanecem no cálculo.
15 Segundo Barbosa e Souza (2010), uma meta que eventualmente zerasse o déficit nominal corrente 

“deveria ficar para um segundo momento, quando o Brasil atingisse uma taxa real de juros mais baixa”. 
desse modo, a concepção de resultado primário como meta da política fiscal se mantém coerente com 
a “visão neoliberal”, mas é de certo modo invertida, mediante seu adiamento para um futuro em que 
essa redução se viabilize mediante também a diminuição do custo da dívida (e não apenas pela eleva-
ção do superávit primário).
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incluindo as políticas macroeconômicas e as reformas microeconômicas. As polí-
ticas neoliberais vêm sendo crescentemente vistas como nocivas em um contexto 
periférico, especialmente após as crises cambiais que atingiram o Sudeste Asiático. 
Essas se deveram, em grande medida, à desregulamentação financeira e ao livre 
movimento de capitais, que geraram instabilidade cambial, movimentos especula-
tivos e o crash. A continuidade dessas políticas nos primeiros anos do governo 
Lula, tido como portador de mudanças políticas e socioeconômicas, originou crí-
ticas e catalisou a elaboração de propostas alternativas de política econômica. 

Enquanto alternativa mais difundida, e conforme examinado acima, o novo-
-desenvolvimentismo contém um corpo articulado de políticas econômicas baseadas 
teoricamente no keynesianismo e no estruturalismo cepalino. Seu objetivo é repre-
sentar uma nova estratégia de desenvolvimento, superando o nacional-desenvolvi-
mentismo tradicional e adequando os seus princípios às novas realidades emergentes 
da revolução tecnológica e da globalização. Essa política econômica advoga a neces-
sidade de uma ruptura com as políticas macroeconômicas neoliberais, a serem substi-
tuídas por novas políticas monetárias, cambiais e fiscais, e subordina a adoção das 
novas políticas à existência de um projeto nacional para o Estado brasileiro. A de-
fesa da ruptura tem como fundamento a ideia de que as políticas macroeconômicas 
neoliberais são incompatíveis com a soberania do Estado para implementar uma 
política econômica atendendo ao objetivo nacional de retomada do desenvolvimen-
to com estabilidade macroeconômica e com um menor custo fiscal.

A base teórica do novo desenvolvimentismo guarda semelhança com o neoes-
truturalismo de Fajnzylber (1989) e Cepal (1990), que entende a equidade como 
objetivo inerente e necessário ao desenvolvimento dos países latino-americanos. 
Para Fajnzylber (1989), por exemplo, a equidade não visa facilitar a realização do 
capital, mas sim fundamentar a formação de uma “Nova Aliança” política nacio-
nal incorporando os socialmente excluídos. Entretanto, como vimos acima, assim 
como no neoestruturalismo cepalino está ausente do novo-desenvolvimentismo 
uma ênfase explícita no fortalecimento do mercado interno, ponto característico 
do nacional-desenvolvimentismo estruturalista.

Muitas das medidas de política econômica preconizadas pelo novo-desenvol-
vimentismo passaram a ser adotadas pelo governo Lula a partir de 2006, mas sem 
ter havido uma ruptura com as políticas macroeconômicas neoliberais. Essas mu-
danças — consideradas, corretamente, por Barbosa e Souza (2010) como uma in-
flexão e não como uma “nova política” — se deram de forma complementar (ou 
mesmo aditiva) às políticas macroeconômicas neoliberais, que foram mantidas 
praticamente sem alterações, apesar de tensões durante o período 2006-2010. 

O sentido mais amplo das mudanças foi dar ativismo ao Estado no domínio 
econômico, principalmente (a) no fomento à produção via financiamento de capi-
tal e investimentos públicos em infraestrutura; (b) na expansão do mercado de 
consumo de massa via programas de transferência de renda, elevação do salário 
mínimo e do crédito ao consumo; e (c) apoio à formação de grandes empresas 
brasileiras, transformando-as em agentes competitivos em frente às multinacionais 
tanto no mercado interno como no mercado internacional, via crédito e outros 
incentivos regulatórios para aquisições e fusões, e também via apoio diplomático, 
em especial nas relações Sul-Sul.
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Algumas das mudanças da política econômica não se apresentam explicitamen-
te no programa novo-desenvolvimentista, apesar de serem coerentes com ele, como 
é o caso da estratégia de formar “empresas campeãs”, que tem inspiração na ex-
periência de países emergentes do Leste Asiático, além de medidas associadas com 
a expansão do mercado de consumo. Quanto a esse último aspecto, nota-se que o 
novo-desenvolvimentismo destaca genericamente a “equidade”, enquanto o dis-
curso do governo Lula enfatizava a “inclusão”. 

Esse caráter complementar, ou adicional, da inflexão de política econômica no 
segundo governo Lula não permite considerá-la como uma política novo-desenvol-
vimentista inteiramente coerente. Apesar dos bons resultados atingidos em termos 
de crescimento econômico e distribuição de renda, e da melhora do posicionamen-
to do Brasil no sistema capitalista internacional, a inflexão ocorrida a partir de 
2006 definiu uma política que pode ser denominada mais apropriadamente como 

“híbrida”, associando políticas macroeconômicas visando à estabilidade monetária 
e presumindo, implicitamente, o equilíbrio espontâneo dos mercados, com políticas 
objetivando à aceleração do desenvolvimento e a equidade social mediante um 
destacado ativismo estatal.

diferentemente do que seria de prever, essa convivência de políticas econômi-
cas supostamente antagônicas vem obtendo resultados tão favoráveis quanto ines-
perados, apesar da continuidade de problemas decorrentes da manutenção das 
políticas macroeconômicas neoliberais. Houve uma generalizada melhora das va-
riáveis econômicas a partir de 2006, algumas delas apontando, inclusive, para 
mudanças estruturais em curso na economia brasileira. No setor externo, por exem-
plo, nota-se (a) a elevação constante e acelerada, em valores absolutos, dos ativos 
brasileiros no exterior, em especial dos investimentos diretos e dos créditos comer-
ciais, mostrando que o país passou a financiar parte considerável de suas exporta-
ções (para os dados a seguir, ver Tabela 2); e (b) a estabilidade do passivo externo 
líquido total como porcentagem do PIB, apesar da crise internacional deflagrada 
em setembro de 2008. 

Apesar disso, também se nota que outros dois indicadores externos importan-
tes não sugerem alterações estruturais, já que podem sofrer reversão a depender de 
circunstâncias conjunturais. Esses incluem (a) o crescimento das reservas interna-
cionais, que é compensado por idêntico volume de passivos estrangeiros em port-
fólio, de grande liquidez; e (b) a posição credora externa, que depende da capaci-
dade do sistema financeiro doméstico de manter elevada a oferta de crédito em 
reais. Internamente, é possível tomar como indicador de mudanças estruturais a 
redução monotônica da pobreza absoluta de 35,8% das famílias, em 2003, para 
21,4% em 200916, e o forte aumento da oferta de crédito interno por bancos pri-
vados e estatais, que passou de 24,6% do PIB, em 2003, para 46,6% do PIB em 
2010 (o crédito dos bancos privados cresceu de 14,8% para 27,1% do PIB, en-
quanto o dos bancos estatais cresceu de 9,8% para 19,5% do PIB).

16 Fonte: Pesquisa Nacional por Amostra de domicílios, http://www.ibge.gov.br/home/estatistica/
populacao/trabalhoerendimento/pnad2004/default.shtm.
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Por outro lado, persistem os problemas decorrentes da manutenção das políti-
cas macroeconômicas neoliberais, inclusive em conformidade com as críticas ante-
riormente feitas pelos novo-desenvolvimentistas. Entre esses problemas, destacam-
-se (a) a sobrevalorização do real, que tem reduzido a competitividade internacional, 
levando à queda do saldo comercial e contribuindo para a deterioração da pauta de 
exportações, conforme sugerido pela composição commodities/manufaturados da 
balança comercial; além disso, o país tem tido um crescente déficit em transações 
correntes desde 2008; e (b) a pressão fiscal devida ao alto custo de uma política de 
meta inflacionária, simultaneamente com uma conta de capitais aberta. Essa pressão 
se revela no precário equilíbrio fiscal decorrente das tensões entre sustentar, ao 
mesmo tempo, crescentes reservas de divisas, as políticas monetárias e cambiais, e 
os programas de investimento público e de transferência de rendas.

Esta situação inusitada, em que uma “política híbrida” logrou atingir um su-
cesso amplo e significativo, foi certamente inesperada. A perplexidade generaliza-
da devida ao bom desempenho da economia brasileira deve-se ao suposto de que 
tal mescla de políticas é insustentável, tanto pela perspectiva do mainstream quan-
to pela “heterodoxia” novo-desenvolvimentista. Esse resultante inesperado coloca-
-nos diante da necessidade de explicar por que a inflexão, que, desde 2006, “hibri-
dizou” políticas macroeconômicas neoliberais com políticas contrastantes de 
desenvolvimento e equidade via ativismo estatal, alcançou resultados tão positivos.

uma possível explicação seria que ocorreu uma suspensão momentânea dessa 
incompatibilidade devido a causas contingentes e exógenas à economia nacional — 
especificamente, a excepcional liquidez internacional no período 2003-2008. Essas 
circunstâncias extraordinárias teriam permitido que as medidas heterodoxas fossem 
absorvidas momentaneamente pelos agentes internos e externos, bloqueando a crise 
de desconfiança que anteciparia o seu “inevitável” impacto adverso nas contas pú-
blicas e na inflação, através da suspensão dos investimentos e da fuga de capitais. 
Nesse caso, a incompatibilidade voltaria a se impor quando essa conjuntura for re-
vertida, o que é inevitável dada à natureza cíclica da economia internacional.

Como mostram Barbosa e Souza (2010), essa explicação é insuficiente, pois a 
política híbrida continuou a dar bons resultados mesmo quando as circunstâncias 
internacionais favoráveis foram abruptamente substituídas por uma grave crise, em 
setembro de 2008. A reação do governo à nova situação aprofundou suas políticas 
de estímulo à renda e à demanda, acentuando o ativismo estatal. Supostamente, essa 
reação não só impediu que o choque externo inviabilizasse os ganhos atingidos com 
a “inflexão” (como a elevação dos investimentos públicos e privados, o aumento da 
renda e a queda da desigualdade), como permitiu a volta ao crescimento a partir do 
final de 2009, em que pese — outra vez — o retorno da sobrevalorização do real e 
a elevação do custo fiscal da política monetária e do regime de flutuação cambial. 

Outra explicação — mais abrangente que a anterior — seria que, apesar da 
incompatibilidade em questão ser verdadeira, sua suspensão provisória deve-se a 
uma singular conjunção de fatores políticos e econômicos inscritos no desenvolvi-
mento do capitalismo brasileiro. Em primeiro lugar, não se deve subestimar a ca-
pacidade de forças políticas “alternativas” operarem apesar da ideologia hegemô-
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nica, especialmente quando a força do consenso ortodoxo está em declínio, como 
demonstra Bresser-Pereira (2001)17. Essa capacidade do governo Lula de operar em 
oposição ao mainstream pode ter sido reforçada, a partir de 2005, pela evolução 
favorável da liquidez internacional e pela melhora rápida (e rara) nas condições 
econômicas de todas as classes sociais, em resposta às políticas do governo. Por sua 
vez, essa resposta rápida pode ser explicada pela existência de ganhos “potenciais 
de produtividade” na economia, até então não mobilizados, conforme argumenta-
do por Barbosa e Souza (2010). Em segundo lugar, deve-se atentar para a presença 
singular de uma liderança política carismática e dotada de imaginação política, 
como Lula comprovou ao exercer o governo.

A singularidade e a complexidade da situação histórica nas quais se inserem a 
inflexão da política econômica também apontam para sua fragilidade. Primeiro, 
porque as consequências adversas das políticas neoliberais continuam a se agravar 
na mesma proporção em que elas obstaculizam uma maior liberdade de ação do 
Estado. A coexistência desses problemas com os sucessos alcançados até agora pela 

“inflexão” revelam a incongruência e a provisoriedade da situação atual. Segundo, 
a ausência da liderança carismática de Lula, a partir de 2011, e a possibilidade de 
o governo ter que impor perdas a alguns setores sociais devido à dinâmica cíclica de 
uma economia capitalista periférica podem desestabilizar a base de sustentação da 
administração da nova presidente dilma rousseff. Nesse caso, a incompatibilidade 
intrínseca da política econômica da “inflexão” voltaria a se manifestar.

Por fim, é importante considerar que a atual dinâmica global sugere que mu-
danças significativas estão em curso, e que podem beneficiar os chamados países 
emergentes periféricos. Em especial, o deslocamento do centro dinâmico do sistema 
capitalista para o Leste e o Sul Asiáticos pode significar uma situação estrutural-
mente mais favorável para o capitalismo brasileiro (e de outros “emergentes”), 
através de um longo período de afrouxamento da sua restrição de balanço de pa-
gamentos. Esse efeito pode ser ainda mais acentuado, no caso brasileiro, pela des-
coberta recente de vastas reservas petrolíferas no litoral brasileiro, sob a platafor-
ma continental. Isso pode ajudar a mascarar a incompatibilidade entre as políticas 
neoliberais e as novo-desenvolvimentistas ou, por outro lado, facilitar uma nova 
onda de mudanças das políticas macroeconômicas que tornem possível a ampliação 
dos ganhos obtidos no período 2006-2010.

CONCLuSãO

Este artigo mostrou como a proposta de política econômica novo-desenvolvi-
mentista, inspirada no keynesianismo e no neoestruturalismo cepalino dos anos 1990, 
buscou dar coerência a um conjunto de políticas macroeconômicas correspondendo 

17 Para uma abordagem mais detalhada do declínio do (Pós-) Consenso de Washington, ver Fine, 
Lapavitsas e Pincus (2001), Jomo e Fine (2006) e Saad-Filho e Johnston (2005).
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ao momento vivido pelo Brasil na primeira metade da última década. Essas novas 
políticas atribuem ao Estado um papel central. Seus objetivos derivam de um proje-
to político visando implementar uma estratégia nacional de desenvolvimento voltada 
para a superação do hiato econômico e social que separa o país dos estados do cen-
tro capitalista desenvolvido, o que não pode ser alcançado apenas por condições de 
mercado. As condições necessárias à implementação dessa proposta incluem a nega-
ção da primazia do mercado e a existência de um “Estado forte”, entendido como 
aquele capaz de regular o mercado de modo a garantir uma estabilidade macroeco-
nômica mais abrangente que a estabilidade monetária, e que, ao mesmo tempo, 
fortaleça esse mercado como principal produtor de riqueza. A construção desse Es-
tado forte tem como precondição um desenvolvimento com equidade social. 

A institucionalização parcial de várias propostas novo-desenvolvimentistas no 
segundo governo Lula se deu através da chamada “inflexão” da política econômi-
ca, que preservou o núcleo das políticas macroeconômicas introduzidas pelas re-
formas neoliberais do governo Fernando Henrique Cardoso, resultando em uma 
política econômica de natureza híbrida. Inesperadamente, em parte devido a con-
dições externas favoráveis, e em parte aproveitando com imaginação política os 

“potenciais de ganhos de produtividade” da economia brasileira, essa política hí-
brida logrou um sucesso incontestável não só em termos de crescimento econômi-
co, mas também através de uma melhoria da distribuição de renda e de uma redu-
ção da pobreza historicamente inédita. Ao mesmo tempo, a manutenção dos 
objetivos restritos das políticas neoliberais continuou a gerar graves problemas nas 
contas externas e fortes pressões fiscais, derivadas diretamente da sobrevalorização 
da moeda nacional e do elevado custo fiscal da política monetária e do livre movi-
mento de capitais. 

O resultado francamente favorável dessa política híbrida pôs à prova a supos-
ta incompatibilidade entre o núcleo de políticas neoliberais com as medidas de 
caráter desenvolvimentista. Essa incompatibilidade, apontada tanto pelos novo-
-desenvolvimentistas como pelo mainstream no pensamento econômico, sugeria que 
a associação de políticas que têm por base, por um lado, a primazia do mercado e, 
por outro, o ativismo estatal, estaria fadada ao insucesso ab initio.

de forma sumária e exploratória, este artigo sugere que o inesperado sucesso 
dessa política híbrida não pode ser explicado apenas pelas condições extraordiná-
rias de liquidez internacional, desde 2003, visto que a boa fase da economia brasi-
leira não foi interrompida pela crise de 2008. Esse artigo indica que, apesar dos 
dois componentes da política atual do governo serem fundamentalmente incompa-
tíveis, eles puderam operar em conjunto devido a uma complexa conjunção de 
fatores internos e externos. Além da já mencionada liquidez externa, os fatores 
mais relevantes foram a imaginação política da equipe econômica do governo 
Lula, que soube aproveitar as brechas surgidas na ortodoxia devido ao declínio do 
consenso neoliberal, e a rápida melhoria dos indicadores de emprego, renda e in-
vestimento devida às iniciativas desenvolvimentistas.

Entretanto, tudo indica que essa suspensão da incompatibilidade entre a polí-
tica econômica e seu núcleo de políticas macroeconômicas é provisória. Os cres-
centes problemas do país na conta de transações correntes, e o ônus fiscal derivado 
das intervenções para moderar a sobrevalorização do real tendem a criar tensões 



Revista de Economia Política  31 (4), 2011526

insuportáveis com o ritmo de crescimento alcançado até 2010. Os ganhos obtidos 
com as novas políticas terão maior probabilidade de se consolidar caso os avanços 
institucionais e as políticas macroeconômicas apontadas pela própria literatura 
novo-desenvolvimentista sejam implementados com maior vigor durante o governo 
dilma rousseff. Isso poderá acontecer com menor dificuldade caso venha a se 
constituir, nos próprios termos do novo-desenvolvimentismo, um novo consenso 
de política econômica. Esse consenso envolveria uma repactuação do poder incluin-
do parte considerável das elites econômicas e das classes populares, em torno do 
objetivo de desenvolvimento com equidade social. O escopo para tal consenso 
depende não apenas de negociações internas. Ele depende também, de maneira 
crucial, da continuidade das mudanças estruturais na economia global benefician-
do os novos países emergentes da periferia.
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